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&()!($E#$C$=<)$C!4-.'!=S<T.&!C-'?&!+&!L$(=-!O)'<#(/<)$-#(!
=-.')&(!K!4p7:998\!V!)'<#(/<)$-#(!/-#E.&(!K!4p7:7F6FR@!
!
=3>4#'% X@% S)<(314;'% ;'/% 3*-(3*"3/.*/% 3*C.(.*1"3#'/% "O% <"#%
73/-.+%8O%<"#%<#3/'%'*%)"3*%'1%-O%<"#%1$<'%;'%1#"*/("13.*%
/¶DPSOLWXGH PR\HQQH GHV URWDWLRQV JDXFKH RX! +'-$)&!
$#%-/-#)<$'&(! &()! +&! 6\@Z5j@! 3#! .)$/$(<#)! /<! ?a?&!
+*?<'=S&!T.&!4-.'!/&(!$#=/$#<$(-#(:!.#!)&()!+&!b$/=-N-#!
+*)&'?$#&!.#!&CC&)!+&(!%&'($-#(!+&!L$(=-!(.'!/&(!'-)<)$-#(!
$#%-/-#)<$'&(K! L$(=-! d4S&'$=</! 4'-%-T.&! +&(! '-)<)$-#(!
$#%-/-#)<$'&(!<%&=!.#&!<?4/$).+&!4/.(!*/&%*&!T.&!!L$(=-!
2-.#+&+! O;$E.'&! Z0<!V! 4p7:77ZZR@! "#! )&()! +&! ;'$&+?<#!
?-#)'&! T.&! /<! 4'$(&! &#! ?<$#! #t<! 4<(! +t$#C/.&#=&!
($E#$C$=<)$%&!(.'!/&(!'-)<)$-#(!$#%-/-#)<$'&(!O;$E.'&!Z0HR@!
"#! )&()! +&! b$/=-N-#! ?-#)'&! T.&! /&(! '-)<)$-#(!
$#%-/-#)<$'&(! (-#)! 4/.(! */&%*&(! /-'(! +&! /<! )'<#(/<)$-#!
/-#E.&! )-.)&(! 4'$(&(! &#! ?<$#! &)! %&'($-#(! +&! L$(=-!
=-#C-#+.&(! O4p8:67FN67
069
R@! `&)! &CC&)! '&()&! %'<$! 4-.'!
=S<T.&!%<'$<#)&!+&!L$(=-!O;$E.'&!Z0=!V!4p7:7\7lR@!
!
=3>4#'%Y@%S)<(314;'%;'/%#.1"13.*/%3*C.(.*1"3#'/%"O%<"#%
73/-.+%8O%<"#%<#3/'%'*%)"3*%'1%-O%<"#%1$<'%;'%1#"*/("13.*%
4$#%5/1'
G<!C<)$E.&!<!*)*!=</=./*&!&#!.)$/$(<#)!.#&!*=S&//&!+&!D-'E!
Yl[@! G<! %</&.'! ?-P&##&! &()! +&! 66@F9@! "#! )&()! +&!
b$/=-N-#! ?-#)'&! T.&! /&(! %<'$<#)&(! +&! L$(=-! .)$/$(*&(!
Q¶RQW SDV G¶HIIHW VXU OD IDWLJXH SK\VLTXH UHVVHQWLH
O4p7@ZZ7ZR@! `-#=&'#<#)! /&(! 4'$(&(! &#! ?<$#:! .#! )&()! +&!
;'$&+?<#!4'-.%&!T.&! /<!4'$(&!&#!?<$#!dT.&&g&!&()!4/.(!
C<)$E<#)&!T.&!/<!4'$(&!&#!?<$#!G<P!O4p7@76\\R@!
67&#89+1'
&HWWH pWXGH QRXV D SHUPLV G¶REWHQLU OHV OLPLWHV HW OHV
+-?<$#&(!+&!%</&.'(!+&(!)'-$(!+&E'*(!+&!?<#$4./<)$-#!+&(!
+&.N! %&'($-#(! +&! L$(=-!K! '-)<)$-#:! $#=/$#<$(-#! &)!
)'<#(/<)$-#@!!
/¶DPSOLWXGH GH URWDWLRQ HVW SOXV LPSRUWDQWH j JDXFKH
TX¶j GURLWHL&! 4/.(:! /<! 4'$(&! &#! ?<$#! dT.&&g&! 4&'?&)!
.#&!<?4/$).+&!4/.(!*/&%*&@!!
G<! %<'$DQWH GH 'LVFR TXH O¶RQ XWLOLVH D! .#! &CC&)!
VLJQLILFDWLI VXU O¶DPSOLWXGH G¶LQFOLQDLVRQ /HV SULVHV HQ
?<$#! -#)! <.(($! .#! &CC&)! (.'! =&(! <?4/$).+&(!K! /<! 4'$(&! &#!
?<$#!,-.=S!(.'!L$(=-!d4S&'$=</!&()!4/.(!/$?$)*&!T.&!/&(!
<.)'&(! 4'$(&(! &#! ?<$#@! G&(! *=<')(! -H(&'%*(! &#)'&! /<!
GLUHFWLRQ G¶LQFOLQDLVRQ GHPDQGpH HW =&//&! &CC&=).*&!
%<'$&#)!(&/-#!/&(!+$'&=)$-#(!*).+$*&(@!!
G<!/-#E.&.'!+&(!)'<#(/<)$-#(!<!.#!&CC&)!(.'!/&(!<?4/$).+&(!
G¶LQFOLQDLVRQ HW GH URWDWLRQ!K! /&(! )'<#(/<)$-#(! /-#E.&(!
$#+.$(&#)!4/.(!+&!?-.%&?&#)(!$#%-/-#)<$'&(@!G<!%<'$<#)&!
+&! L$(=-! .)$/$(*&! <! .#! &CC&)! (.'! /&(! ?-.%&?&#)(!
$#%-/-#)<$'&(!'LVFR6SKHULFDOLQGXLWSOXVG¶HUUHXUV!
;$#</&?&#):! /D IDWLJXH SK\VLTXH UHVVHQWLH Q¶HVW SDV
+*4&#+<#)&!+&!/<!%<'$<#)&!+&!L$(=-!.)$/$(*&@!3#!'&%<#=S&:!
/<!4'$(&!&#!?<$#!dT.&&g&!&()!4/.(!C<)$E<#)&!T.&!G<P@!
6&(1$5,,'¶87,/,6$7,CA(
L.! C<$)! +&! (&(! =<'<=)*'$()$T.&(! 4'$#=$4</&(:! /&(! .(<E&(!
4-(($H/&(! +&! L$(=-! (-#)! ?./)$4/&(@! M-.(! $//.()'-#(! =&(!
4-(($H$/$)*(! &#! 4<')$=./$&'! +<#(! /&! =-#)&N)&! +&! /<!
#<%$E<)$-#! +<#(! +&(! ?&#.(! &)! =<')&(:! +.! +&(($#:!
G¶H[SORUDWLRQ G¶HVSDFHV ' HW GH MHX[ HQ PRQWUDQW
=-??&#)! /&(! '*(./)<)(! +&! #-(! *).+&(! $#C/.&#=&#)! /&(!
WHFKQLTXHVG¶LQWHUDFWLRQ!=-.4/*&(!J!L1d`n@!!
;,"<1&=(.%&*(
c<'?$! /&(! =-?4-(<#)&(! +&! H<(&! G¶XQH DSSOLFDWLRQ
$#)&'<=)$%&!C$E.'&#)!/&(!?&#.(@!L&!#-?H'&.(&(!C-'?&(!+&!
?&#.(! -#)! *)*! 4'-4-(*&(! Y5[@! ")$/$(&'! L$(=-! +<#(! =&!
=-#)&N)&! C-.'#$)! .#&! -4)$-#! -'$E$#</&! 4-.'! 4&'?&))'&! /<!
?<#$4./<)$-#! 4SP($T.&! +&! =&(! +$CC*'&#)&(! C-'?&(! +&!
!!
?&#.(!=-??&!4<'!&N&?4/&!/&(!?<'m$#E!?&#.(!Y6l[@!!3#!
=-#($+*'<#)! .#! ?<'m$#E! ?&#.! 4'-4-(<#)! S.$)! $)&?(! +&!
4'&?$&'!#$%&<.:!=S<=.#!&()!<=)$%*!4<'!.#&!$#=/$#<$(-#!+&!
L$(=-!+<#(!/<!+$'&=)$-#!=-''&(4-#+<#)&@!`-?4)&!)&#.!+&(!
'*(./)<)(! +&! O¶pWXGH TXHOTXH VRLW OD IRUPH HW OD SULVH HQ
?<$#! +&! L$(=-:! $/! <44<'<$)! T.&! =&! ?<44$#E! &()!
4<'C<$)&?&#)! 4-(($H/&! 4.$(T.&! OHV SODJHV G¶LQFOLQDLVRQ!
PHVXUpHV DXWRXU GH FKDTXH GLUHFWLRQ Q¶H[FqGH SDV 
+&E'*(! +&! =S<T.&! =-)*! +&! /<! +$'&=)$-#! %$(*&@! c<'!
=-#(*T.&#):! S.$)! $)&?(! <+]<=&#)(! +&! \X! +&E'*(! =S<=.#!
(-#)!?<#$4./<H/&(!4<'!L$(=-!<%&=!+&(!$#=/$#<$(-#(@!!
01)'->?+-@%"(.%&*(
`-#($+*'-#(! ?<$#)&#<#)! /&(! C/-Q&'! ?&#.(! Y\[@! L<#(!
FKDFXQH GHV KXLW GLUHFWLRQV G¶XQ C/-Q&'! ?&#.:! (&4)!
=-.'H&(! +$CC*'&#)&(! 4&.%&#)! a)'&! 4'-+.$)&(! <4'I(! /<!
)'<#(/<)$-#!K! <%&=! .#&! (-.'$(:! =&(! +&.N! ?-.%&?&#)(!
O)'<#(/<)$-#:! =-.'H&R! +-$%&#)! a)'&! 4'-+.$)(! +&! ?<#$I'&!
(*T.&#)$&//&@! L$(=-0;/-Q&'! ?&#.! &()! .#&! %<'$<)$-#! +&(!
;/-Q&'!?&#.!T.$!-CC'&!/<!4-(($H$/$)*!+&!4'-+.$'&!/&(!+&.N!
?-.%&?&#)(!($?./)<#*?&#)!K! /&(!S.$)!+$'&=)$-#(!$#$)$</&(!
(-#)! '*</$(*&(! 4<'! +&(! )'<#(/<)$-#(! +&! L$(=-! &)! /&(! (&4)!
4'-C$/(! +&! =-.'H&(! (-#)! =-#)'e/*(! 4<'! /&! +&E'*!
G¶$#=/$#<$(-#!+&!L$(=-!4&#+<#)!/<!)'<#(/<)$-#@!G&(!%</&.'(!
+&(!$#=/$#<$(-#(!4-.'!=S<T.&!=-.'H.'&!+-$%&#)!a)'&!C$N*&(!
<.0+&/J! +.! (&.$/! $+&#)$C$*! +<#(! /<! (&=-#+&! *).+&:!
=-''&(4-#+<#)! <.N! <#E/&(! ?<N$?.?(! <))&$#)(! 4<'! +&(!
$#=/$#<$(-#(!$#%-/-#)<$'&(!<.!=-.'(!+&(!)'<#(/<)$-#(@!
!
=3>4#'% ?Z@%S% >"4-2'+%=(.['#%)'*4% N13#:% ;'% \M"3(($%ZX]O@%S%
;#.31'+% 1#"*/("13.*% '1% 3*-(3*"3/.*% <.4#% #:"(3/'#% '*% 4*% /'4(%
>'/1'%("%-.))"*;'%^0"C'%"/^%"C'-%73/-.D=(.['#%)'*4@%
A,"6%(B--=+%(C,"67(
G<! #<%$E<)$-#! <%&=! L$(=-! 4&.)! <.(($! a)'&! *)&#+.&! J! /<!
?<#$4./<)$-#!+&!+-##*&(!E*-E'<4S$T.&(@!G&(!'-)<)$-#(!+&!
L$(=-! <].()&#)! /&! #$%&<.! +&! g--?! +<#(! .#&! =<')&:! /&(!
$#=/$#<$(-#(!4&'?&))&#)!+&!+*4/<=&'!/$H'&?&#)!/&!4-$#)!+&!
YXH GH OD FDUWH YHUV OH 1RUG O¶(VW OH 6.+:! d.+0n.&():!
&)=@! &)! /&(! )'<#(/<)$-#(! 4&'?&))&#)! </-'(! /<! (*/&=)$-#! +&!
4-$#)(!-.!+&!g-#&(!+<#(!/<!4<')$&!<CC$=S*&!Y97:!65[@!c-.'!
=-#(&'%&'! .#! =-#)'e/&! $(-)-#$T.&! (.'! /&! g--?! =-??&!
+<#(!,$/)P!,<H/&!Y97[:!.#&!4'$(&!&#!?<$#!?<N$?$(<#)!/&(!
'-)<)$-#(! OdT.&&g&R! &()! .)$/$(*&@! `-#=&'#<#)! /&(!
LQFOLQDLVRQV F¶HVW pJDOHPHQW DYHF FHWWH SULVH HQ PDLQ
T.&! /&(!<?4/$).+&(!?<N$?</&(! (-#)!<))&$#)&(!+<#(! )-.)&(!
/&(! +$'&=)$-#(@! 3#C$#! /<! C-'?&! d4S&'$=</! +&! L$(=-!
?<N$?$(&! ($E#$C$=<)$%&?&#)! /&(! $#=/$#<$(-#(@!G<!4'$(&!&#!
?<$#!dT.&&g&!+.!L$(=-!d4S&'$=</!&()!+-#=!J!4'$%$/*E$&'!
4-.'!-4)$?$(&'!/<!#<%$E<)$-#!+<#(!u--E/&!3<')S@!!
D*61+(/%(/%))1&(
L$(=-!4&'?&)!GHPDQLSXOHU OHVSDUDPqWUHVG¶XQRXWLOGH
+&(($#!<.!=-.'(!+&!(-#!.)$/$(<)$-#@!c-.'!'*+.$'&!/&(!<//&'(0
'&)-.'(! &#)'&! /&! +&(($#! &)! /&(! -.)$/(:! +&(! /&#)$//&(! &)!
SDOHWWHV G¶RXWLOV RQW pWp SURSRVpHV >F[:! 4<'C-$(! +<#(! +&(!
=-#)&N)&(! H$?<#.&/(! &)! )<#E$H/&(! Y9X[@! L$(=-! 4&'?&)! +&!
/$&'! =S<=.#&! +&! (HV PDQLSXODWLRQV j O¶XQ GHV RXWLOV
C'*T.&??&#)!.)$/$(*(@!G&(!)'<#(/<)$-#(!(-#)!.)$/$(*&(!4-.'!
+&(($#&'! /&(! )'<=*(!+&!='<P-#@!L&(! $#=/$#<$(-#(! (&/-#! /&(!
GLIIpUHQWHVGLUHFWLRQVSHUPHWWHQWG¶DFFpGHUUDSLGHPHQWj
+&(! C-#=)$-#(! +&! )'<$)&?&#)! +.! +&(($#! &#! =-.'(!
O'&?4/$((<E&:!(.44'&(($-#:!?-+&!(*/&=)$-#i+&(($#«/HV
'-)<)$-#(! 4-')&#)! </-'(! +&.N! <))'$H.)(! -CC'<#)! 4/.($&.'(!
%</&.'(! 4-(($H/&(!K! /&(! =-./&.'(! &)! /&! )P4&! +&! )'<$)(@!
&RPSWH WHQX GX FDUDFWqUH DV\PpWULTXH GH O¶DPSOLWXGH
+&(! '-)<)$-#(! <==&(($H/&(:! #-.(! +$(4-(-#(! /&(! =-./&.'(:!
4/.(! #-?H'&.(&(:! J! EDXFKH R O¶DPSOLWXGH PR\HQQH
FRQVWDWpH HVW G¶HQYLURQ  GHJUpV &RWp GURLW OHV
4'$#=$4<.N! )P4&(! +&! )'<$)(! (-#)! <==&(($H/&(! +$'&=)&?&#)!
O?-+&!4-($)$-#R!&)!/&(!?-+&(!?-$#(!C'*T.&??&#)!.)$/$(*(!
(-#)! <==&(($H/&(! &#!?-+&! %$)&((&! j SDUWLU G¶XQ DQJOH GH
'-)<)$-#! +&! 57j@!L&(! =-#)'e/&(! +&! /<! 4-($)$-#! 4.$(! +&! /<!
%$)&((&!(-#)!+-#=!=-?H$#*(!=-??&!(.EE*'*!+<#(!Y98[@!
E%*(/%()1.*+,61-&(
3#C$#:! =-#($+*'-#(! .#! ($?./<)&.':! +<#(! /&T.&/:! &#!
IRQFWLRQ GH O¶pOpPHQW VpOHFWLRQQ*:! +&(! -4)$-#(! +&!
=-#C$E.'<)$-#!VRQWRIIHUWHV&¶HVWQRWDPPHQWOHFDVGDQV
+&(!(P()I?&(!+&!?-#$)-'$#E:!?<$(!<.(($!+<#(!+&(!]&.N!+&!
($?./<)$-#!+&!%$&@!c'&#-#(!4<'!&N&?4/&!/<!=-#C$E.'<)$-#!
+&!(-#!<%<)<'!+<#(! /&! ]&.!d$?(!K!=-$CC.'&:!S<.):!4<#)</-#!
&)!=S<.((.'&(!4&.%&#)!a)'&!?-+$C$*(!4-.'!=S<#E&'!/&!/--m!
+&!(-#!4&'(-##<E&!O;$E.'&!66R@!!
!!!!!!!! !
=3>4#'%??@%S%>"4-2'+%)'*4%<"#%;:A"41%;"*/% ('%_'4%03)/@%S%
;#.31'+%)'*4%'*%:1.3('%.<13)3/:%<.4#%73/-.@%
3RXU FKDFXQ G¶HX[ 'LVFR DVVRF$&! .#&! +$'&=)$-#!
G¶LQFOLQDLVRQ!OHGHJUpG¶LQFOLQDLVRQSHUPHW+&!4<'=-.'$'!
/&(! 4-(($H$/$)*(@!`-#($+*'<#)! T.&! /&! #-?H'&!+&! =-$CC.'&(!
&)! +&! =S<.((.'&(! +$(4-#$H/&(! &()! #&))&?&#)! $#C*'$&.'! <.!
QRPEUHGHKDXWVHWGHSDQWDORQV O¶pWXGHPHQpHVXJJqUH
+&!4/<=&'!/&(!S<.)(!&)!/&(!4<#)</-#(!(.'!/&(!<N&(!M:!M03:!n!
-.! ! M0n! G¶XQ 'LVFR d4S&'$=</! =<'! =&! (-#)! /&(! <N&(!
SHUPHWWDQW OHV SOXV IRUWHV DPSOLWXGHV $ O¶LQYHUVH OHV
-4)$-#(! 4/.(! /$?$)*&(! &#! #-?H'&! &)! =-#=&'#<#)! /&(!
=S<.((.'&(! &)! /<! =-$CC.'&! 4-.''-#)! a)'&! 4/<=*&(! (.'! /&(!
<N&(! 3:! d03! -.! d@! "#! +&($E#! &N4/-$)<#)! =&(!
'&=-??<#+<)$-#(!4&.)!</-'(!&#!4/.(!4'e#&'!.#&!(P?*)'$&!
+&(!<N&(!.)$/$(*VDLQVLTX¶XQH'*4<')$)$-#!S-?-EI#&!&#)'&!
<))'$H.)(! +.! S<.)! +.! =-'4(! &)! <))'$H.)(! +.! H<(! +.! =-'4(!
=-??&!$//.()'*!+<#(!/<!;$E.'&!66@!
!!
!+:<;::+CA(
<%,&*O5-(2)(6%)0-6-,&(7($%#"&"%,(-&(0"&-##-(
,OHVWSRVVLEOHG¶XWLOLVHUXQFRQWU{OHGHODSRVLWLRQRXGH
/<!%$)&((&!4-.'!E*'&'!/&(!)'<#(/<)$-#(!&)!/&(!'-)<)$-#(@!c-.'!
OHVLQFOLQDLVRQVV¶DJLVVDQWG¶XQGLVSRVLWLILVRWRQLTXHXQ
=-#)'e/&! +&! /<! %$)&((&! &()! 4'$%$/*E$*! Y56[! ?<$(! =-?4)&!
WHQX GH O¶DPSOLWXGH GHV LQFOLQDLVRQV SRVVLEOHV HW
=-#)'<$'&?&#)! J! .#&! (-.'$(! 5L! 4<'! &N&?4/&:! .#&!
.)$/$(<)$-#! 4-.'! .#! =-#)'e/&! +&(! 4-($)$-#(! &()! 4-(($H/&@!
L$(=-!4&.)!+-#=!a)'&!?<#$4./*!&#!)'<#(/<)$-#:!$#=/$#<$(-#!
&)!'-)<)$-#!4-.'!=-#)'e/&'!+&(!4-($)$-#(!O4-($)$-#!=-#)'-/R!
-.!+&(!%$)&((&(!O'<)&!=-#)'-/R@!!
!"#1%(#)*(5.(6.",(2%6",.,&-(7(3&-,2*-(5.(#%)*"#((
M-)'&!*).+&!4-')&!(.'! /<!4'$(&!&#!?<$#!+&!L$(=-!<%&=! /<!
?<$#! +-?$#<#)&! 4-.'! <.E?&#)&'! /<! (-.'$(@! UC$#! +&!
'*</$(&'!/&(!C-#=)$-#(!+&!/<!(-.'$(:!L$(=-!+-$)!4&'?&))'&!/<!
)'<#(/<)$-#!&)!/<!%</$+<)$-#!OH-.)-#(!(.'!/<!(-.'$(R@!!
F",&)+,61-&(
L$(=-! 4&'?&))<#)! +$CC*'&#)&(! ?<#$4./<)$-#(:! )'-$(!
TXHVWLRQVVHSRVHQWVXUO¶XWLOLVDWLRQGHVWUDQVODWLRQVSRXU
=-#)'e/&'! .#! 4-$#)&.'! +&! (-.'$(!K! 6R! &()0=&! T.&! /<!
)'<#(/<)$-#! +&! L$(=-! +*=/&#=S&! +&(! '-)<)$-#(! -.!
$#=/$#<$(-#(!<==$+&#)&//&(!&)!9R!&()0=&!T.&!.#&!'-)<)$-#!-.!
 XQH LQFOLQDLVRQ GH 'LVFR j O¶DUUrW GpFOHQFKH XQH
)'<#(/<)$-#! <==$+&#)&//&@! `&/<! '&%$&#)! +-#=! J! +*)&'?$#&'!
/&(!=-#+$)$-#(!+&!(*4<'<H$/$)*!+&(!)'-$(!?<#$4./<)$-#(@!
M-.(!<%-#(!*).+$*!/<!)'<#(/<)$-#!&)!*)<H/$!/&(!%</&.'(!+&(!
$#=/$#<$(-#(!&)! '-)<)$-#(!<==$+&#)&//&(@!`&/<!#-.(!4&'?&)!
+&! +*C$#$'! +&(! (&.$/(! <C$#! +&! '*</$(&'! /<! )'<#(/<)$-#! (<#(!
GpFOHQFKHU GHV DFWLYDWLRQV G¶DXWUHV IRQFWLRQV OLpHV j OD
URWDWLRQRXjO¶$#=/$#<$(-#:!4<'!$#<+%&')<#=&@!!
&RQFHUQDQW OHV WUDQVODWLRQV IRUWXLWHV ORUV G¶XQH URWDWLRQ
GH'LVFRO¶pWXGHQHQ-.(!<!4<(!4&'?$(!+&!/&(!?&))'&!&#!
pYLGHQFH 3DU FRQWUH O¶LQFOLQDLVRQ GH 'LVFR SURYRTXH
4<'! =-#()'.=)$-#:! .#&! )'<#(/<)$-#! +.! =&#)'&! +&!?<((&! +.!
+$(4-($)$C! (.'! /&! 4/<#! +&! /<! )<H/&@! c-.'! =-?4&#(&'! /&(!
)'<#(/<)$-#(! $#+.$)&(! 4<'! /&(! $#=/$#<$(-#(:! .#&! (-/.)$-#!
=-#($()&! +-#=! J! (-.()'<$'&! +&! /<! )'<#(/<)$-#! ?&(.'*&:! /<!
ORQJXHXU GH O¶DUF HQWUH OH SRLQW GH FRQWDFW LQLWLDO GH
L$(=-!<%&=!/<!(.'C<=&!&)!/&!4-$#)!C$#</@!
G,+1/,61-&(
G<! %</$+<)$-#! &()! &((&#)$&//&! 4-.'! '&4'-+.$'&! /<! C-#=)$-#!
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